











































































































































金利下での IPO の動機を分析する。低金利下での IPO の動機を分析するために、高金利
下での IPO の動機も分析する必要がある。そのため、日本が高金利下であったバブル期直
後の 1990 年から 2014 年まで間に新興市場に上場を果たした商業種の企業を対象に分析
を行った。
　企業の IPO 時に証券会社を通じて投資家に売却される株式には公募株式と売出株式の 2
種類がある。公募株式は IPO 時に企業が新株を発行し、それを売却することで資金の調達
を行う。この公募株式の売却で調達した資金は企業の資本に算入され今後の事業に使われ
ることとなる。一方、売出株式は IPO 前の既存株主が IPO 時に持ち株を売却する株式の
ことである。この売出株式の売却で調達した資金は株主の利得となる。IPO には企業の事






























の 5 要素で検証すると、影響度が最も高い要素は実効税率、2 番目に影響度が高い人件費
であった。そして、実効税率と人件費の弾性値には 5 倍の差が現れた。つまり、実行税率
以外他の要素は FCF に大きな影響を与えないことが明らかになった。
　所有優位性検証は垂直型経営をしている半導体専業企業の 2011 年から 2015 年の 12 社
の 5 年間の前年売上成長率とその成長に影響を与える要因の重要度と影響度について回帰
分析を行った。分析結果から“売上高法人税”、“従業員効率”、“売上高研究開発費率”、“企




















も高い業績を上げている人材であり、 彼（女）らにとって自己選択型 HRM がリテンション



















































































































































































































第 3 章では、質問紙調査によって導かれた 5 つの仮説について、5 名の書店員へのインタ
ビュー調査の結果を引用しながら検証した。
　第 4 章では、本研究のまとめと今後の研究課題について述べた。インタビュー調査によっ
て検証した結果、5 つの仮説のうち（1）と（4）が裏付けられた。これが本研究の成果となる。
4．研究課題
　本研究を続けるうえで、4 つの課題が残された。第一に書店員の特性だけではなく書店
員の状態についても考慮する必要があるという点である。書店員の状態という刻々と変わ
りゆく性質も営業の効果に違いをもたらすためである。
　第二は、信頼という概念について、書店員の主観に任せず、定義をした上で調査すると
いうことである。信頼という言葉は抽象的であるため、幅広い意味で捉えられやすい。意
味を限定した上で調査を行う必要がある。
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　第三はインタビュー調査を質量ともに充実させる必要があるということである。質問紙
調査から仮説を得て、それを検証するという位置づけで臨んだインタビュー調査であるが、
検証に十分であったとは言い難い。様々な制約があるなかでのインタビュー調査であった
が、質問紙調査の裏付けとしてさらにインタビューを重ねる必要がある。
　第四は因子間の関係性について分析を行うことである。5 つの因子を抽出し、書店員特
性を問う質問項目との関係性は分析を行った。しかし、書店員特性と直接相関が強いとは
言えなくても、他の因子を通して間接的に関係性が認められる書店員特性があるかも知れ
ない。
　本研究をさらに進める上で、以上 4 点を課題として提示する。
